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характеристики моделі EVA. Так, EVA [3]:  
– є інструментом, що дає змогу виміряти справжню прибутковість підприємства й управляти 
ним з позиції власників;  
– є індикатором якості управлінських рішень: постійна позитивна величина цього показника 
свідчить про збільшення вартості, від’ємна – про її зниження; 
– служить інструментом для визначення норми повернення на капітал (ROC), виокремлюю-
чи частину грошового потоку, сформованого за рахунок інвестицій;  
– відображає альтернативний підхід до концепції прибутковості (перехід від розрахунку 
рентабельності інвестованого капіталу (ROI), яка вимірюється в процентному вираженні, до 
розрахунку економічної доданої вартості (EVA), в грошовому вираженні);  
– базується на вартості капіталу як середньозваженому значенні різних видів фінансових ін-
струментів, що використовуються для фінансування інвестицій;  
– характеризує підвищення прибутковості переважно за рахунок збільшення ефективності 
використання капіталу, а не за рахунок спрямування основних зусиль на зменшення витрат із 
залучення капіталу;  
– є показником, який розкриває керівникам підприємства шляхи впливу на прибутковість;  
– дає змогу визначити вартість підприємства, а також дозволяє оцінювати ефективність 
окремих підрозділів організації (окремих майнових комплексів). 
Відзначимо, що головною проблемою використання моделі EVA в Україні є необхідність 
трансформації фінансових даних, інформації бухгалтерських записів із метою вилучення ро-
зрахункових суперечностей, що впливають на результати економічних обчислень.  Адаптація 
методології EVA стає нагальною для вітчизняних підприємств, оскільки є індикативною щодо 
спроможності прибутку компенсувати інвестований капітал. В цілому, концепція EVA дає 
змогу виміряти справжню, реальну прибутковість підприємства та управляти ним ефективно, з 
точки зору, як вкладників капіталу, так і власників.  
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Содержание налогового менеджмента раскрывают его функции,  позволяющие результатив-
но использовать его механизм в практической деятельности для получения максимально высо-
кого  экономического эффекта от ведения бизнеса. Большинство исследователей к функциям 
налогового менеджмента на уровне организаций относят функцию анализа и учета, планирова-
ния, регулирования, контроль, обеспечивающих их действенность добавляют еще функции мо-
тивация и организация управления. Однако при принятии управленческих решений важно учи-
тывать состояние, изменение налоговой среды, в которой функционирует плательщик  и ответ-
ную реакцию органов налогового контроля на его действия. Поэтому в рамках налогового ме-
неджмента следует выделять специальную функцию – функцию взаимодействия с внешней 
налоговой средой.   
Особенностью отношений между плательщиками и государством,  связанных с исполнением 





форм финансовых отношений, строго регламентированы в виде свода нормативно–правовых 
актов общегосударственного уровня и (или) законодательных актов регионального масштаба. 
Центральное место в налоговом законодательстве Республики Беларусь занимает Налоговый 
кодекс Республики Беларусь. Налоговые отношения регламентируются также  принятыми в 
соответствии с ним законами, декретами, указами и распоряжениями Президента Республики 
Беларусь, постановлениями Правительства Республики Беларусь, нормативными правовыми 
актами республиканских органов государственного управления, органов местного управления и 
самоуправления, а также международными договорами, заключенными Республикой Беларусь 
с другими странами [1], которые позволяют соблюсти интересы и найти компромиссные реше-
ния, и для государства в части формирования доходов государственной казны в необходимых 
для него размерах, и для плательщика, который стремится оптимизировать исполнение своих 
налоговых обязательств.  
В законодательном порядке определяются: состав уплачиваемых налоговых платежей, его 
основные элементы, конкретный порядок расчета налогового обязательства по каждому налогу, 
порядок и сроки их уплаты, перечень налоговых льгот, которыми вправе воспользоваться пла-
тельщики при наличии на то оснований, регламентируются отношения, связанные с обжалова-
нием неправомерных действий (бездействий) налоговых органов, ответственность за допущен-
ные плательщиком налоговые нарушения и другое.  
Плательщики налогов приспосабливаются к внешней налоговой среде на основе обратной 
связи. Это означает то, что управленческие решения принимаются на основе информации, ко-
торая поступает со стороны государства. Обработка и анализ налогового законодательства в 
целом, предоставленных законодательством налоговых льгот, особых режимов налогообложе-
ния и оценка возможности их применения плательщикам является отправной точкой целена-
правленных действий в рамках реализации механизма налогового менеджмента. Таким обра-
зом, налоговая система содержит способы оптимизации налогового портфеля плательщика, 
предоставляет различный набор инструментов, использование которых обеспечивает достиже-
ние поставленных перед налоговым менеджмента цели и задач.  
Кроме того, налоговая система, будучи внешней средой, в которой осуществляют деятель-
ность субъекты хозяйствования, является основным регулятором налогового менеджмента. Яв-
ляясь строго регламентированными, налоговые отношения по оптимизации налоговых плате-
жей ограничены дозволенным налоговым законодательством «коридором». В данном аспекте 
реализация функции взаимодействия с внешней налоговой средой имеет также превентивное 
значение, так как ориентирует плательщика на реализацию его практических действий в рамках 
закона. В процессе налогового менеджмента следует опираться на положения действующего 
налогового законодательства и не допускать его нарушение, так как допущенные ошибки в 
расчетах по налогам с бюджетом оборачиваются тяжелыми финансовыми последствиями.  
Специфика внешней налоговой среды заключается в том, что она постоянно изменяется. 
Динамичность названной среды обусловлена изменчивостью налогового законодательства, ко-
торое определяет систему налогов, элементы конкретного налогового платежа, совокупность 
налоговых льгот и преференций и другие правила налогообложения. Подвижность внешней 
налоговой среды делают процесс управления налогами на предприятии  сложным. Однако ее 
учет чрезвычайно важен для разработки ситуационных многовариантных планов, формирую-
щих тактику и стратегию достижения заданных целей. 
Понятно, что управлять внешней налоговой средой предприятию невозможно, но в системе 
налогового менеджмента необходимо предвидеть ее изменения и опережать события, чтобы не 
допустить финансовых потерь и мобилизовать ресурсы на снижение налоговой нагрузки и мак-
симизацию прибыли.  
Кроме присущих только данной функции характеристик, она тесным образом переплетена с 
реализацией других функций, присущих налоговому менеджменту.   
Так как ни одно предпринимательское решение, связанное с целеполаганием, не должно 
приниматься без учета столь весомой статьи затрат, как обязательные платежи в бюджет и вне-
бюджетные фонды, налоговое планирование тесно связано с проводимой в стране налоговой 
политикой, при реализации комплекса мер которой складывается налоговая система с прису-
щими ей особенностями (элементы налога, налоговые льготы и другое), которые определяют 
методологический инструментарий управления налогами на уровне субъектов хозяйствования.  
Планирование, гибкое и оперативное регулирование налогов возможны тогда, когда задей-






которой оценивается налоговая система с позиций возможностей и налоговых последствий 
применения легальных  методов и способов, направленных на оптимизацию налоговых обяза-
тельств, основывающихся на максимально полном и правильном использовании предоставлен-
ных налоговым законодательством возможностей, включая налоговые льготы, методы ведения 
бухгалтерского учета, а также корректировку финансово–хозяйственной деятельности, которые 
приводят к решению поставленных перед налоговым менеджментом задач. 
С изменением функциональной роли налогов в финансовой системе государства происходит 
изменение налоговой системы, что приводит к появлению новых методов регулирования уров-
ня налогообложения на уровне субъекта хозяйствования, необходимости отказа использования 
ранее применяемых в силу их неэффективного использования в новых условиях или вообще 
невозможности их применения из–за законодательных ограничений, возможно, пересмотра 
налоговых целей. Адекватное реагирования на изменения внешней налоговой среды и принятие 
соответствующих решений входит в число задач, стоящих перед налоговым контролем как од-
ной из функций налогового менеджмента.   
Являясь связующим звеном между налоговым планированием и налоговым контролем нало-
говое регулирование обеспечивает детальное обоснование принятого варианта плана и направ-
лений его достижения, которые могут быть использованы с разным налоговым эффектом в 
рамках принятых налоговых бюджетов в четко очерченных внешней налоговой средой функ-
ционирования плательщика условиях.  
Выделение функции взаимодействия с внешней средой крайне важна в прикладном аспекте. 
Рассмотрение ее содержания позволяет конкретизировать особенности построения налогового 
менеджмента на предприятиях, формирует сферу его применения и направленность. Расши-
ренное понимание функций налогового менеджмента позволяет обеспечить взаимосвязь его 
сущности и предназначения с конкретными инструментами и формами его реализации в прак-
тической деятельности плательщиков, конкретизировать содержание налогового менеджмента 
как сложного и многогранного механизма, реализация которого возможна путем обеспечения 
взаимодействия между собой и в своем единстве всех рассмотренных функций, включая функ-
цию взаимодействия с внешней налоговой средой.  
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В современных условиях развития мировой экономики для успешного функционирования 
любой промышленной и, в особенности, финансовой компании необходимо разрабатывать си-
стему риск–менеджмента.  У каждой лизинговой компании должно быть специальное подраз-
деление, отвечающее за риск–менеджмент, либо коллегиальный орган, на котором рассматри-
ваются ключевые вопросы по установлению лимитов, утверждаются регламенты, правила мо-
ниторинга портфеля, валютных рисков, ликвидности. Большинство лизинговых компаний про-
должают считать, что банковский подход к риск–менеджменту — это слишком сложно и в та-
ком дорогом удовольствии нет необходимости. Однако то, что риск–менеджмент необходим, 
особенно остро лизинговые компании ощущают во времена экономических кризисов. 
Самый главный риск, который оказывает наибольшее влияние на устойчивость любой ли-
зинговой компании, — это риск нарушения платежной дисциплины лизингополучателем. Что-
бы не допустить этого риска, необходимо до заключения сделки проводить тщательный анализ 
финансового состояния лизингополучателя (оценивается финансовая устойчивость, структура 
баланса, анализируются денежные потоки, кредитная история), лимитировать суммы на одного 
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